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• необходимость измерений для формирования общей и точной 
оценки финансового состояния предприятия. 
 
Заключение. Конечный результат деятельности предприятия 
всегда сводится к получению прибыли и повышению рентабельно-
сти, что во многом зависит от объема и структуры капитала, инве-
стированного в финансово-хозяйственную деятельность предприя-
тий. В современном мире определение нынешнего финансового 
состояния предприятия требует оценки интегрированных активов. 
Необходимо оценить, в какой степени интегрированные активы 
обеспечивают его структурными, информационными и материаль-
ными ресурсами, необходимыми для достижения стратегической 
цели. Эта оценка должна помочь понять, в какой степени, имеющие-
ся неосязаемые активы предприятия способствуют или мешают 
достижению стоящей перед ним цели. В противном случае рассмат-
риваемые неосязаемые активы останутся недооцененными. 
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Введение. В Республике Беларусь наблюдается тенденция раз-
вития рынка недвижимости, что приводит к расширению области 
деятельности оценщиков. Однако исследования, проводимые оцен-
щиком, сильно зависят от рыночной ситуации и поэтому должны 
проводиться с помощью адекватных методов. Кроме того, требуется 
использование высокотехнологичных способов обработки баз дан-
ных недвижимости в связи с широким спросом на данную информа-
цию, а также для корректной и эффективной работы оценщика. Ре-
шив эти задачи, можно значительно снизить фактор субъективизма 
при проведении оценки объектов недвижимости. Поскольку понятие 
«рыночная стоимость» относительное и включает в себя множество 
связанных между собой характеристик и требуется целая модель 
для выявления данных зависимостей и определения более точной и 
близкой к реальности стоимости объекта оценки. 
Согласно [4], [6] рыночный метод оценки объектов недвижимо-
сти представляет собой метод оценки на основе: 
• определения затрат, необходимых для воспроизводства либо 
замещения объекта оценки с учетом износа (затратный метод); 
• сравнения объекта оценки с аналогичными объектами, сходны-
ми с подлежащим оценке объектом по основным экономическим, 
техническим, технологическим и иным характеристикам с учетом 
его индивидуальных особенностей (сравнительный метод); 
• расчета доходов, ожидаемых от использования объекта оценки 
(доходный метод). 
Сравнительный метод (метод сравнительного анализа продаж) 
[4], [6] представляет собой совокупность методов расчета стоимости 
объекта недвижимости, основанных на информации о рыночных 
ценах объектов-аналогов с последующей корректировкой их стоимо-
сти по элементам сравнения. Под рыночными ценами объектов-
аналогов понимаются цены сделок, цены предложения или спроса 
по объектам недвижимости в зависимости от имеющейся информа-
ции. Расчет стоимости методом сравнительного анализа продаж 
производится в следующей последовательности: 
а) при исследовании рынка осуществляется поиск исходных 
данных на рынке недвижимости с целью получения информации о 
сделках с объектами сходного функционального назначения; 
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б) анализ и отбор информации по объектам-аналогам произ-
водятся на основании информации об объектах сходного функцио-
нального назначения и выбора из их числа предполагаемых объек-
тов-аналогов; 
в) определяются единицы сравнения, по которым будут срав-
ниваться объекты-аналоги и определяться стоимость объекта оцен-
ки. Единицами сравнения могут быть цена одного квадратного мет-
ра, цена одного кубического метра, цена одного места, цена одного 
объекта недвижимости, цена одного земельного участка и др.; 
г) при сравнении объекта оценки с объектами-аналогами ана-
лизируются конструктивные и объемно-планировочные решения, 
состояние объекта оценки и объектов-аналогов, условия проведения 
сделок и др. В результате проведенного анализа предполагаемые 
объекты-аналоги включаются или исключаются из списка объектов-
аналогов; 
д) выбор элементов сравнения производится путем сопостав-
ления объекта оценки и объектов-аналогов по единице сравнения; 
е) расчет корректировок производится по результатам выбора 
элементов сравнения. 
При применении сравнительного метода могут быть использо-
ваны количественные и качественные методы проведения корректи-
ровок, на основе которых может рассчитываться стоимость объекта 
оценки. К количественным методам проведения корректировок отно-
сятся [4], [6]: анализ парного набора данных; статистический анализ; 
графический анализ; анализ тенденций; иные. К качественным ме-
тодам проведения корректировок относятся: относительный сравни-
тельный анализ; распределительный анализ (ранжирование); инди-
видуальные опросы; иные. 
Метод статистического анализа [4], [6] основан на расчете кор-
ректировок по элементам сравнения с использованием математиче-
ского аппарата статистики, в том числе корреляционно-
регрессионного анализа. 
Корреляционно-регрессионный анализ позволяет определить 
уравнение, отражающее зависимость между ценой (стоимостью) 
объекта недвижимости и определяющими ее факторами. По полу-
ченным результатам можно оценить степень зависимости фактор-
ных признаков (местоположение, качество отделки, конструктивные 
особенности и т.д.) и результативного признака (стоимость 1 м2), а 
также в случае необходимости спрогнозировать новые значения 
стоимости. Для этого необходимо решить следующие задачи: по-
строение эконометрической модели, оценка параметров построен-
ной модели (этап параметризации), проверка качества найденных 
параметров модели и самой модели в целом, использование по-
строенных моделей для объяснения поведения исследуемых эконо-
мических показателей, прогнозирования и предсказания. 
 
Методика определения корректировок. Построение экономет-
рической модели состоит из двух частей: выбор вида уравнения 
регрессии и отбор факторов.  
Рост стоимости активов (в том числе и недвижимости) во времени 
T описывается при помощи формулы сложных процентов (1+r)T [5], 
где r – рост стоимости актива (объекта недвижимости) за единичный 
период времени (месяц, квартал, год). Таким образом, фактор време-
ни наиболее точно описывается показательной функцией aT (где 
a=1+r), поэтому и воспользуемся ею для построения модели. 
Пусть имеется выборка из n известных значений цен объектов-
аналогов y1, y2, …, yn. И пусть экспертом выделено v характеристик 
(факторов) объекта недвижимости, влияющих на результирующее 
значение стоимости. Обозначим численные значения этих характе-
ристик как xu1, xu2,…, xuv, u=1,…, n [2]. Уравнение множественной 
нелинейной регрессии в этом случае будет иметь вид: 
 31 21 2 3 ... v
xx x x
vy a a a a b= ⋅ ⋅ ⋅ ⋅ ⋅ , (1) 
где a1, …,аv – неизвестные коэффициенты; 
b – неизвестный свободный член. 
Коэффициенты a1,…аv и свободный член b определяются на 
основании метода наименьших квадратов [1], [3], [7]. Microsoft Office 
Excel располагает широким спектром функций и процедур, которые 
облегчают расчет показателей уравнения нелинейной множествен-
ной регрессии [2]. 
Отбор факторов эконометрической модели производится с уче-
том основных требований: 
1. Они должны быть количественно измеримы. Если необходимо 
включить в модель качественный фактор, то ему нужно придать 
количественную определенность (оцифровать). 
2. Факторы не должны находиться в корреляционной зависимости.  
3. В одну модель нельзя включать совокупный фактор и образую-
щие его частные факторы, что может привести к неоправданно-
му увеличенному их влиянию на зависимый показатель (напри-
мер, общая и полезная площадь объекта недвижимости). 
Построение эконометрической модели реализовано на примере 
г. Бреста для различных типов недвижимости по состоянию на но-
ябрь 2008 г. Исходное уравнение нелинейной множественной ре-
грессии имеет следующий вид: 
1. Жилая недвижимость 
 3 5 61 2 41 2 3 4 5 6
x x xx x x
жy a a a a a a b= ⋅ ⋅ ⋅ ⋅ ⋅ ⋅ , (2) 
где yж – стоимость 1 м2; х1 – район; х2 – дата оценки, мес.; х3  – ма-
териал стен; х4 –этаж; х5 – количество комнат; х6 – наличие балкона. 
Количество объектов-аналогов nж=1216 (с января 2005 г. по 
ноябрь 2008 г.). 
2. Торговая недвижимость 
 31 2 4 71 2 3 4 7
xx x x x
тy a a a a a b= ⋅ ⋅ ⋅ ⋅ ⋅ , (3) 
где yт – стоимость 1 м2; х7 – уровень отделки. 
Количество объектов-аналогов nт=45 (с января 2006 г. по но-
ябрь 2008 г.). 
3. Офисная недвижимость 
 3 81 2 4 71 2 3 4 7 8
x xx x x x
оy a a a a a a b= ⋅ ⋅ ⋅ ⋅ ⋅ ⋅ , (4) 
где yо – стоимость 1 м2; х8 – тип объекта (помещение, здание). 
Количество объектов-аналогов nо=32 (с января 2004 г. по но-
ябрь 2008 г.). 
Начальная оцифровка выбранных качественных факторов (х1, 
х3, х4, х5, х6, х7, х8) производилась экспертным методом. Оконча-
тельная оцифровка качественных факторов (х1, х3, х4, х5, х6, х7, 
х8) проводилась с использованием оптимизационных процедур. 
Подход на основе оптимизационных процедур позволяет избежать 
субъективизма экспертного подхода. В качестве целевой функции 
использовалась 
 2 maxR → , (5) 
где R2 – коэффициент множественной детерминации. 
Затем осуществляется проверка значимости коэффициентов ре-
грессии (а1, а2,…, а8) на основании t-значений распределения 
Стьюдента. Факторы, имеющие незначимые коэффициенты уравне-
ния регрессии (а1, а2,…, а8), следует исключить и заново постро-
ить регрессионную модель, исходя из меньшего числа влияющих 
факторов [1], [3], [7]. 
Базовая корректировка к стоимости 1 м2 для j-ой градации i-ого 
фактора определяются как отношение множителя уравнения регрессии 
для j-ой градации i-ого фактора jixia  к множителю базовой градации 
соответствующего фактора. За базовую градацию принимаем градацию 
с максимальными значениями множителя уравнения регрессии. 
 
1 2max( , ,..., )
ji
i i mi
x
i
ji x x x
i i i
a
k
a a a
= . (6) 
Если характеристики объектов совпадают, а, следовательно, сов-
падают и их множители (например, исходный объект и объект-аналог 
расположены в одном районе), то корректировка к стоимости 1 м2 будет 
равна 1. Если характеристика объекта-аналога хуже соответствующего 
параметра базового объекта, то корректировка будет менее 1. 
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Таблица 1. Базовые корректировки к стоимости 1 м2 жилой недвижимости 
Градация Характеристика (фактор) Переменная 
Множитель 
уравнения 
Корректировка 
в долях 
Корректировка 
в % 
j1 Район хj1 a1xj1 kj1 (kj1-1)∙100% 
11 Центр 7,6237 1,2061 1,0000 0% 
21 Заводской 5,8287 1,1540 0,9568 -4,32% 
31 Вулька 5,6723 1,1496 0,9532 -4,68% 
41 Восток 5,6376 1,1486 0,9524 -4,76% 
51 Ковалево 5,2564 1,1379 0,9435 -5,65% 
61 Березовка 4,9604 1,1296 0,9366 -6,34% 
71 Южный 4,3617 1,1131 0,9230 -7,70% 
81 Киевка 4,3604 1,1131 0,9229 -7,71% 
91 Дубровка 4,2952 1,1113 0,9215 -7,85% 
101 Северный 3,9946 1,1031 0,9147 -8,53% 
111 Речица 3,4956 1,0897 0,9035 -9,65% 
121 Граевка 1,1659 1,0291 0,8533 -14,67% 
j3 Материал стен хj3 a3xj3 kj3 (kj3-1)∙100% 
13 Ж.б. панели 1,0000 1,0370 0,9300 -7,00% 
23 Кирпич 2,9975 1,1150 1,0000 0% 
j4 Этаж хj4 a4xj4 kj4 (kj4-1)∙100% 
14 Первый 1,9894 1,2586 0,9576 -4,24% 
24 Средний 2,3584 1,3135 1,0000 0% 
34 Последний 2,1473 1,2818 0,9764 -2,36% 
j5 Кол-во комнат хj5 a5xj5 kj5 (kj5-1)∙100% 
15 1-комн. 1,3633 0,9327 1,0000 0% 
25 2-комн. 1,6766 0,9179 0,9841 -1,59% 
35 3-комн. 2,6940 0,8714 0,9346 -6,54% 
45 4-комн. 4,2650 0,8042 0,8622 -13,78% 
 
Таблица 2. Базовые корректировки к стоимости 1 м2 торговой недвижимости 
Градация Характеристика Переменная Множитель уравнения 
Корректировка 
в долях 
Корректировка 
в % 
j1 Район хj1 ajxj1 kj1 (kj1-1)∙100% 
11 Восток 1,7942 1,1146 0,7391 -26,09% 
21 Граевка 2,9831 1,1977 0,7942 -20,58% 
31 Заводской 2,4517 1,1598 0,7691 -23,09% 
41 Ковалево 2,0192 1,1299 0,7493 -25,07% 
51 Центр 6,7935 1,5077 1,0000 0% 
61 Вулька 5,4170 1,3875 0,9201 -7,99% 
j3 Материал стен хj3 a3xj3 kj3 (kj3-1)∙100% 
13 нет данных 3,4540 1,6355 0,8500 -15,00% 
23 кирпич 4,5940 1,9238 1,0000 0% 
33 смешанной к-ции 2,1727 1,3627 0,7080 -29,20% 
43 мет. сэндвич панели 1,1247 1,1737 0,6100 -39,00% 
j7 Уровень отделки хj7 a7xj7 kj7 (kj7-1)∙100% 
17 нет данных 2,3503 1,7222 0,8410 -15,90% 
27 стандарт 1,0137 1,2642 0,6180 -38,20% 
37 улучш./евроремонт 3,0976 2,0473 1,0000 0% 
 
Уравнения регрессии и корректировки для г. Бреста. В ре-
зультате расчетов для различных типов недвижимости по продаже 
получили окончательные уравнения нелинейной множественной 
регрессии: 
1. Жилая недвижимость 
 
31 2
54
1,0249 1,0227 1,0370
1,1226 0,9502 325,0875.
xx x
ж
xx
y = ⋅ ⋅ ×
× ⋅ ⋅
 (7) 
Базовая корректировка к стоимости 1 м2 объекта жилой недви-
жимости по фактору х2 дата оценки за T месяцев составляет 
kj2=1,0227
-T. 
2. Торговая недвижимость 
31 2 71,0623 1,0231 1,1531 1,2602 183,705xx x xтy = ⋅ ⋅ ⋅ ⋅ . (8) 
Базовая корректировка к стоимости 1 м2 объекта торговой не-
движимости по фактору х2 дата оценки за T мес. составляет 
kj2=1,0231
-T. 
3. Офисная недвижимость 
 1 2 71,0518 1,0349 1,0672 48,2697x x xоy = ⋅ ⋅ ⋅ . (9) 
Базовая корректировка к стоимости 1 м2 объекта офисной не-
движимости по фактору х2 дата оценки за T мес. составляет 
kj2=1,0349
-T. 
Проанализируем уравнения (7)–(9) по основным критериям: 
1. Коэффициент множественной детерминации R2=0,85 для 
жилой недвижимости, R2=0,71 для торговой недвижимости, 
R2=0,72 для офисной недвижимости определяет тесноту свя-
зи с учетом степеней свободы. Он дает такую оценку тесноты 
связи, которая не зависит от числа факторов в модели и поэтому 
может сравниваться по разным моделям с разным числом фак-
торов. Все коэффициенты указывают на высокую (более 70 %) 
детерминированность результата y в модели с факторами х1, 
…, х7 [1], [3], [7]. 
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Таблица 3. Базовые корректировки к стоимости 1 м2 офисной недвижимости 
Градация Характеристика Переменная Множитель уравнения 
Корректировка 
в долях 
Корректировка 
в % 
j1 Район хj1 ajxj1 kj1 (kj1-1)∙100% 
11 Центр 19,70 2,703 1,00 0 
21 Восток 11,51 1,788 0,66 -33,84% 
31 Ковалево 1,00 1,052 0,39 -61,09% 
41 Адамково 10,32 1,684 0,62 -37,70% 
51 Заводской 11,44 1,781 0,66 -34,10% 
j7 Уровень отделки хj7 a7xj7 kj7 (kj7-1)∙100% 
17 евроремонт / ремонт 11,06 2,053 1,00 0 
27 стандарт 1,00 1,067 0,52 -48,02% 
37 черновая отделка / без от-делки 10,69 2,006 0,98 -2,33% 
47 нет данных 2,07 1,144 0,56 -44,29% 
 
Таблица 4. Расчет стоимости 1 м2 объекта торговой недвижимости 
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2. Критическое значение критерия Фишера меньше фактического 
Fфакт=1070,1>Fкрит=2,2 для жилой недвижимости, 
Fфакт=19,0>Fкрит=2,7 для торговой недвижимости, 
Fкрит=18,2>Fтабл=2,9 для офисной недвижимости, т.е. 
уравнение регрессии и значение R2 статистически надежны и 
сформировались под систематическими действиями неслучай-
ных причин. Вероятность того, что допускаются ошибки при от-
клонении гипотезы, не превышает 5% [1], [3], [7]. 
3. Критическое значение t-критерия Стьюдента меньше фактиче-
ских значений (1,96 9,96; 81,54;10,06;крит фактit t= < =  
)4,78;12,51  для жилой недвижимости, 2,02крит фактit t= < =  
(3,52; 6,30; 5,23; 4,44)=  для торговой недвижимости, 
2,05 (2,68;5,41;3,17)крит фактit t= < =  для офисной 
недвижимости. Это говорит о том, что все коэффициенты ре-
грессии являются статистически значимыми и на них можно 
опираться в прогнозе [1], [3], [7]. Наиболее статистически значи-
мыми факторами влияющими на стоимость 1 м2 жилой недви-
жимости являются дата оценки и количество комнат, торговой 
недвижимости - дата оценки и материал стен, офисной недви-
жимости - дата оценки и уровень отделки. 
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На основании уравнений (7)–(9) можно сделать следующие вы-
воды: 
а) Рост стоимости объекта жилой недвижимости в месяц со-
ставляет (a2-1)∙100%=2,27%, торговой недвижимости 2,31%, офис-
ной недвижимости 3,49%.  
б) Самым престижным районом (самые высокие цены) города 
Бреста для любого вида недвижимости является “Центр” (самая 
высокая базовая корректировка, равная 1). 
в) Наибольшим престижем (имеют наибольшую стоимость) 
пользуются объекты жилой и торговой недвижимости со стенами из 
кирпича и блоков (самая высокая базовая корректировка, равная 1).  
г) Наибольшим престижем пользуются квартиры, расположен-
ные на средних этажах здания (все этажи, кроме первого и послед-
него).  
д) С увеличением числа комнат в квартирах снижается стои-
мость 1 м2.  
е) Наибольшим престижем пользуются объекты офисной и 
торговой недвижимости с евроремонтом. 
 
Применение корректировок для оценки объектов недвижи-
мости г. Бреста. Корректировка к стоимости 1 м2 объекта-аналога 
для j-ой градации (в которой находится объект-аналог) i-ого фактора 
по отношению к h-ой градации (в которой находится объект оценки) 
i-ого фактора определяются по следующей формуле 
 h hiji
ji
k
K
k
= . (10) 
Скорректированная стоимость 1 м2 u-ого объекта-аналога yu
ск 
определяется как произведение исходной стоимости yu на коррек-
тировки по всем факторам 
 
1
v
ск h
u u ij
i
y y K
=
= ⋅∏ . (11) 
В таблице 4 приведен пример расчета рыночной стоимости 1 м2 
объекта торговой недвижимости c использованием сравнительного 
подхода и авторских корректировок. 
Искомая стоимость 1 м2 объекта оценки определяется как сред-
нее значение из скорректированных стоимостей по всем объектам-
аналогам. 
 
Заключение. По итогам анализа полученных результатов для 
г. Бреста можно сделать вывод, что основная цель исследования 
достигнута: построена модель с достаточным числом факторов, при 
этом определена значимость каждого из них в отдельности, а также 
совокупная значимость их воздействия на результирующий показа-
тель (стоимость 1 м2 объекта недвижимости). Поэтому можно с уве-
ренностью сказать, что полученные модели оценки различных типов 
недвижимости надежны. 
Для упрощения расчетов стоимости объекта недвижимости при 
использовании сравнительного подхода были определены значения 
корректировок к стоимости 1 м2, что значительно упрощает работу 
оценщика и снижает субъективность в определении корректировок 
оценщиком. 
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In article the technique of adjustments definition to market-value of realty object developed by authors on a basis of the correlation regression anal-
ysis at use of the comparative valuation approach. As a result of the carried out researches the regression equations of nonlinear plural describing 
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Грудницкая Н.А. 
ТАКТИЧЕСКОЕ ПЛАНИРОВАНИЕ ПРОИЗВОДСТВЕННО-ХОЗЯЙСТВЕННОЙ 
ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЯ В СОВРЕМЕННЫХ УСЛОВИЯХ 
 
Введение. Планирование, являясь специализированным видом 
управленческой деятельности, обеспечивает целенаправленность и 
согласованность работы всех участников производственного про-
цесса, позволяет увязать ресурсные возможности предприятия по 
выпуску продукции с имеющимся спросом на рынке. Опыт большин-
ства промышленно развитых стран свидетельствует, что в рыночных 
условиях конкурентной борьбы именно внутрифирменное планиро-
вание производственно-хозяйственной деятельности, основанное на 
научных подходах с использованием информационных технологий, 
является важным условием выживания и эффективного функциони-
рования любого предприятия. 
Анализ состояния внутрифирменного планирования отечествен-
ных предприятий машиностроительной отрасли показал, что далеко 
не все предприятия проводят должные работы в области планиро-
вания, а моделируют свою производственно-хозяйственную дея-
тельность с помощью современных информационных технологий 
лишь единицы. В системе внутрифирменного планирования пред-
приятиями предпочтение отдаётся бизнес-планированию как обяза-
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